




最近,理 論経済学の中心課 題の一つ として市場理論が脚光を浴び て い るω。
もともと資本主義経済は市場社 会 として今 日まで形成 ・発展を遂げて きたので
あるが,そ の市場社会の 「大転回21」が取 りざた されてい る現段階 で,改 め て
市場理論が問題 視 され てい るのは,ま ことに アイ ロニ ーとい うほかはない。だ
が,市 場理論 の再検討 が迫 られ るには,そ れ な りの 必然性 が内在 す るで あ ろ
う。 自己調整的 な市場交換の システムが拡 大 ・深化す るにつれて,シ ステム内
部に次第に 内在的な緊張 を生みだ し,市 場 の硬直性 を顕在 化せ しめ る諸現象が
現われてきた のであ る。具 体的には,ス タグフ レーシ ョン,都 市お よび環境問
題 資源問題 とい った,これ までの経済理論では律 しきれ ない諸問題が発生 し,
新たな観点か ら市場理論 が再検討 され ざるを えな くな った のであ る。
ところで,経 済学 の現状は こ うした市場 の態様変 化にと もなった本来的な市
場理論をほ とん ど展開せずに今 日に至 っている。それはせいぜい ケインジアン
のIS・LM分析に代表 され てい る よ うに,財 貨市場 と貨幣市場 の均 衡条件 を
明らかにす るに とどまってい る。 こうした意味 では,「市場理論 なき経済学 」で
あるとい って も決 していいす ぎではないであろ う。 この ように市場理論が背後
におしや られて しまった原因は,ミ クロの価格理 論 とマクロの所得理論 とい う
誤った二分法にその根源 を求め ることができ よ う{3}。一方,伝 統的な ミク ロの
価格理論 では,事 前的計画 と事後的結果が常に一致す る完全 確実性 ない し完全
情報の世 界を分析対象 とし,他 方,マ クロの所得 分析 では事前 的計画 と事後的
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結果が食 い違 う世 界を取 うとい った,全 く異質 の理論 的 フレーム ・ワー クをな
してい るのであ る。 こ うした二分 法の もとでは,ケ インズの マ クロ動学的視点
か らす る市場理論 は十分 に展開 され ないであろ うし,ま た両者 の相違を無視 し
て安易 に結合 しよ うとす るいわ ゆる 「新古典派総合」 の論理 的非斉合性に対 し
て,多 くの批判の集中す るところであ る{4}。
ン
最近,多 くの経 済学者 に よって精 力的に展 開 され てい る 「不均衡理論」 は,
ケインズの ようにマ クロ的 な視点か ら経済 の動学的局 面を分析す るに とどまら
ず,ミ クロ的な市場調整 の側 面を時間的経過 を伴 うもの として把握 しよ うとす
るものである。 いいなおす と,ケ インズ的 マ クロ理論 に ミク ロの選択論的基礎
を付与す ることに よって,所 得理論 と価格理論 の統合を計 ろ うとす る の で あ
る。 周知 のよ うに,こ うした不均衡理論 をいち早 く展開 した の は,R.ク ラワ
ーであ るc5)。 クラワーに よれ ば,ピ ックスー ランゲー パテ ィンキ ンらの一般均
衡論者に よる正統派的 ケイン ズ評価 は,ケ インズ 『一般理 論』 を次第に一般均
衡理論 の特殊 なケースとして位置づけ る反革命の過程 であ った。 クラワーは,
こ うした不適 切な ケインズ評価を再批判す るために,伝 統的価格理論 が ケイン
ズ経済学 の特殊な ケースであ り,完 全 雇用 の状 態におい てのみ妥当す るもので
あ ることを論証 しよ うとす るのであ る。 こ うした クラワーの先駆 的な論文 が,
1970年代 の初頭以降 のケイン ズ再評価 の潮流を生 みだす きっかけにな っ た こ
とは,よ く知 られ ている ところであ る(6}。
本稿 の課題は,第1に,ク ラワーの不均 衡理論を取 り上げ,そ れ が価 格理論
と所 得理 論の統合 を試み る ことに よって,新 古典派 の非現実 的な価格理 論を現
実世 界に引 き戻そ うとす る点で,き わ めて示唆 に富む 内容を含 む ものであ るこ
とを明 らかにす るこ とにあ る。第2に,そ れ に もかかわ らず,ク ラワーの基本
的 な分析手法 ならびに分析 の前提 とな ってい る制度 的 ・市場的 な枠組が,ま っ
た く新古典派 のそれ に依拠 してお り,ケ イン ズ再解釈 について の方法論上 から
もまた市場理論 の理解か らも不 適切であ ることを明 らかにす る。そ の うえで第
3に,ケ インズ本来 の市場理論 を考 察す ることに よって,不 均衡理 論にみ られ
る過度 の抽象化 の限界を明示す ることにある。
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まず,伝統的価格理論 の検討か ら始め よ う。よく知 られ てい るように,完全競
争の もとでの価格決定は,競 売人(aucti・neer)の手になる模 索過程(tat・nnement
process)として描かれ る。 い ま,各財貨市場においてそれぞれの価格が叫ばれ,
その価格 の もとで,も し需要が供給を超過すれば財の価格は騰貴す る だ ろ う
し,供 給 が需要 を超過すれば価格は下落す る。そして,需 要 と供給が等 し くな
った ところで均衡価格が決定 され る。 いわゆ るワ ル ラ ス の 「需要 ・供給の法
則」 であ る{"。この需給均衡 の過程 で,家 計は一挙に消費財を購 入 し,生 産用
役を売却す るのではない し,ま た企業 も一挙に生産用役を購入 し,生 産物を提
供す るのではない。 そ こでは次 のよ うな模索が行 なわれ る。家計や企業は偶 然
叫ぼれた価格 で,一 応 それぞれ の需要量 お よび供給量を書いた取 引証書 で意志
表示 され るにす ぎない。 もし この価格が均衡価格でなければ他 の 価 格 が 叫 ば
れ,今 まで とは異な る需要量 ・供給量が取引証書に書 き とめ られ る。 こうした
模索がたびたび繰 り返 え され,遂 には需給量が等し くな るところで均衡価格が
決定 され るのであ る。
ところで,完 全競争 ない し完全情報の仮定 と矛盾する ことな く,こ の模索過
程が スムーズに進行す るためには,次 の二つ のことが想定 されなければ ならな
い。一つは,売手お よび買手の双方から財の取引にかんす る情報を収集 し,それ
に基づいて市場が クリアーされ るまで価格を叫び続ける競売人の存在 である。
もし こうした売手お よび買手以外の第3老 的 な競売人 の存在を論 理の上 で想定
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しなければ,需 給 ギ ャ ップの生 じた場 合に,売 手 もし くは買手が独 占的行動 を
す る危惧が生ず るか らであ る。 いま一つは,こ うした競売人 の存在を認めた う
えで,需 給を一致 させ る均衡価格が成立 す るま で は,実 際 の取引は行 なわれ
ず,試 験的に需要量 ・供給量 を取引証書に記 入す る予備的取引が行なわれ る と
い う想定 である。つ ま り予備的取 引の極 限でのみ実際 の取 引は行 なわれ るので
あ る。 この想定は とくに生 産経済 を 取 り扱 う場合に重要 とな る{2}。とい うの
は,た とえ 「需要 ・供給 の法則」に よって均衡価格で決定 され た として も,生
産 の場合には,そ の均衡価 格で決定 された供給量 の もとで,販 売価格 と生産費
が一致す る とは限 らないか らである。そ こで企業者 は販売価格 と生産 費が一致
す るまで,取 引証書を用 いて予備的取 引を行 な うもの と想定す る。いわゆ るワ
ルラスの 「生産 費の法則」で ある。
以上の よ うな二つ の想定 のも とでえ られ る社会的需要関数 お よび供給関数 か
ら,均 衡価格 と均衡需給量が 同時に決定 され ることは,よ く知 られ てい るとこ
ろである。い ま,こ うした想定 の意味す るところを後 の理論的展 開 との関連で
明 らかにす るために,ク ラワーにしたが って伝統的価格理論を定式化 し よう(3)。.
い ま経済が企業 と家計の2部 門 よ りなるもの とす る。企業は家計か ら購 入し
た生産要素 を用い て生産を行ない,そ の生産物を家計に供給す る。家計は企業
に生産要素を提供 し,そ の代価 としてえた所得 で企業 の生産物 を需要す る。企
業 の生産物をi=1,…,mで表わ し,家 計 の提供す る生産要素を 」=m+1,…sn'
とす ると,企 業 の供給量お よび需要量 はそれ ぞ れ 変 数Si・…・Smおよびdm+IJ
…,dnとな り,家 計 の需要量 と供給量はd,…,∂伽お よびSm+1,…,s。に よって示




を極大化す る解 として,部 門供給関数 駅P)お よび部門需要 関数4ゴ(P)をうる・
家計に よる生産物に対す る需要 と生産要素 の供給は,そ の予算制約式
Σ7P`d「Σ『Pゴsゴーr=O,.(3)
〈577)ケ インズ経済学における市場理論への視角5
を条件 として,効 用 関数
σ(d・,…,dm;Sm+・,…,s。),'(4)
を極大化す る解 として,家 計部 門の需要 関数 広(P,r)および供給関数 まゴ(P,r)
を うる。 この ように して導 きだ された各部門 の需要 関数 お よび供給関数を社会
全体について集計す る ことに よ って,す べて の生産物 お よび生産要 素に対す る
社会的需要 関数お よび供給関数を うることがで き,そ れに よって均衡価格 なら
びに均衡需給量が決 定 され る ことに なる。
企業に よって獲得 され る利潤がす べ て家計に支払われ る ものとすれ ば,'現行
の市場価格がすべ ての市場に おいて需要 と供給を一致 させ る ような もので あれ
ば,個 々の取 引者 の販売計画 お よび購入計画は互いに一致す るであ ろ う。 しか
し,も し現行の市場価格におい て,あ る市場 で需要 と供給が一致 し な い な ら
ば,こ れは全 体と して個 々の取 引計画が互 いに一致 しない ことであ り,少 な く
ともあ る個人の計画が現行市 場価格では実 現 しない ことを意味す る。 この よ う
な状態では,現行市場価格は需 給ギ ャ ップにお うじて騰落 し,経済は不均衡状態
にあるとい うことが できる。 しか し,伝 統的価格理論は こ うした不均衡状態に
'ついての一・般理論を展開 していない。わ れわれがす でに考察 したよ うに,模 索
過程における二つの仮定一 競売人 の存在 お よび予備的取引の想定 一 を設 け
ることに よって,最 初か ら不 均衡取引 の生ず る ことを回避す るのであ る。一般
に,こ うした不均衡状態を排除す るた めに とられ る手法 が ワルラス法 則(Wal・
ras'Law)であ る。
いま企業 の生産物iと 家計の用役 ブを一緒 にし てk(k=1,…,n)であらわ し,




企業の利潤 はすべ て家計に支払われ,そ の額 は等 しい もの と想定 されてい るか




このワル ラス法則 に よ っ て,「ある一つ の価値尺度財 で測 った超過 需要の価値
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は,他 のすべ ての超過需要 の価値か ら推定 す ることが で きることを示す。 これ
に よって過剰な需給方程 式を削除す る ことが で きる固」 のである。 さ らに,(6)
式 を変形す る と
Σ為P轟§三Σ鳶P魂,⑦
とな り,ワ ル ラス法則はセ イ法則(Say'sLaw),つま り 「供給はそれ 自か ら需
要 を創 り出す」を も意味す ることにな る。
しかしなが ら;こ うした伝統的価格理論は完全競争 ・完全 情報 の仮定 との斉
合性を保 つために,競売 人の存在 お よび予備的取 引を想定 した うえ で,すべ ての
経済主体 が価格受容者 として行動す ることを仮定 す る。 この ことの意味す るの
は,家計は その関連 した市 場の一部分 であ るに もかかわ らず,家計を市場 か ら分
離 された 「概念的経験のこ 部分」 として取 り扱 う。 したが って,そ こでは誤 れ
る価格に よる誤れ る取引 も行 なわれない し,計 画販売量は常に計画購入量に等
し く,家 計の意志決定は単一 のス トロー グで行なわれ る。 クラ ワーは こ うした
仮説 を単一決定 仮説(UnifiedDecisionHyp・thesis)と名付け てい る。 そして,ク
ラワーは この単一決定仮説 に対比 され るもの としで,引 き続 き考察 され る よう










が行なわれなければならない か ら,「現実の」需要量および供給量は 「観念上 、
の」需給量とは異 な る。これを 「現実の」需給量と呼ぶ。これから太字記号
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d,S,rは現実量を表わ し,観 念上 の諸量を これ まで どお りd,S,rで表わす こと
にし よう。
さて,以 上 のよ うな 「観念上 の」需給 と 「現実 の」需給を区別 した うえで,
家計 の行 動につ いて考 えてみ よ うt6)。伝統理論 の手法 に したが う と,家 計の予
算制約式 Σ7P《4`一Σ7Pゴ3∫-r=0,を条件 として,そ の効用関数U(d1…,dm;
Sm+1,…t`s。)を極大化す る解 として,「観念上 の」需要関数d,(P,r)および供給
関数5∫(P,r)が導 出 され た。 しか し,「観念上の」需 要関黎 己 お よび供給関数
Sゴが適 切な市場 のシ グナル となる の は,「現実の」所得が 「観念上 の」所得 よ
い小 さ くならない ことを条件 とす る場合 である。す なわち
Σ7P`s∫〉Σ7P∫㍉
なぜならば,こ の条件 の もとでは,経 常所得の受取 額カミ家計の支 出決意に有効
な制約を課 さないか らであ る。 しかしな が ら,「現実の」所得が 「観念上の」
所得 よ り小 さい場合,す なわち
ΣチPゴsゴ<Σ7Pゴぶ∫,
の場合には,家 計の効用 関数 の極大化は,次 の よ うな修 正 された予算制約式を
条件 とす る。
]1£㌘Pidi一Σ7Pisゴー-r111iO.
この ような条件 の もとでえられ る需要 関数
4`(P,Y)(i=1,…,n)
を制約 された需 要関数(constraineddemandfunctions)と呼ぶ。ただ し,'定義に
よってY≡≡Σ7Pゴsゴ+rである。 この制約 され た需要 関数d∫の値 は,Σ7Pゴ(Si-
5∫)=0の場 合に のみ,こ れに相応す る観念上の需要関数d《の値 に等 し くな る。
しかし な が ら,こ の特異な ケースを除 くと,制 約 された需要関数d`(P,Y)こ
そが適切 な市場の シグナル となる。 この ように して,既 存 の選択分析 は,二 重
決定理論 の特殊 な ケー スー 完全雇用の状態 でのみ有効 な ケースー となる。
「非自発的失業の裏側には;非自発的過少消費がある」。
要す るに,完 全確実性を想定す る ワル ラス法則 の もとでは,家 計 の 「観念上
の」所得が常に 「現実 の」所得 と等 しい と想定 され てい るた め,予 算制約式で
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考慮 されピい る 「観念上の」所得 と異 なる 「現実の」所得 を別個に総需要関数
に導入 しな くて もよい。 これ に対 して,不 確実性を想 定す る不均衡 の状態 のも
とでは,「観 念上 の」所得 と 「現実 の」所 得 との間にギ ャ ップが生ず る た め,
総需要関数は この制約 され た 「現実 の」所得に基づい て再決定 されなけれ ばな
らない。 これが クラ ワーの二重決定仮説(DualDecisionHypothesis)であ る。
別 の言い方 をすれ ば,ワ ル ラス法則の もとでは,市 場 の超過需要は現行の市場
取引 とは独立 しているとい うことを暗黙に仮定す る。 なぜ な らば,所 得 は価格
のほかに数量 ター ムで定義 され てお り,数 量変数は決して超過需要 関数に含 ま
れ ないか らであ る。 したが って,所 得 の大 きさが一般均衡 モデルの需要関数 の
なかに独立変数 として現われ ない。 これに対 して,ク ラワーの二重決定仮説 で
は,「現実 の」所得が家計の効用 関数 に独立変数 として入 る ことに な り,効 用
極大化 の結果 えられ る需要 関数 の 中 に,「現実 の」所得 は需 要量を決定す る う
えで重要 な要因 とな るのであ る。
クラワーは以上の分析か ら次 のよ うに結論す る{7}。
第1に,伝 統的価格理論は ケインズ派経済学 の特殊 な ケー スとみな され,完
全雇用の状態 においてのみ妥当す る。
第2に,ケ インズ派経済学 と正統派経済学 の形式上 の重要な違いは,一 般 的
に市場 の超過需 要が,前 者 では経常的市場取引 に依存す る と仮定 され,後 者で
は経常的市場取引か ら独立 してい ると仮定 され てい ることに あ る。
第3に,実 質的に不変の実 質所得 お よび産 出量水準 の もとで,慢 性的 な要素
の失業 はた とえ諸価格が伸縮的であ った として も,ケ インズ派経済学 と両立 し
うる。
2-3不均衡分析の意義 と限界
これ までの展開か ら明 らな よ うに,ク ラワーの分析は ケインズ再解釈 をめ ぐ
るい くつか の重要 な論点を含んでい る。第1に,経 済におけ る不確実性ない し
情報の不完全性を認識 し,誤 れ る価格に よる誤れ る取引か ら生ず る総所得 効果
に注 目す る。 この ことと関連 して,第2に,ケ インズ 『一般理 論』 のテーvが 不
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完全雇用均衡の状態 を解 明す る ことに あ った のではな く,不 完全雇用不均衡 の
均衡へ の調整過程 の性質を究 明す ることに あ った とす る。そ して第3に,価 格
調整 の非有効性 したが って数量調整 の有効性を強調す るのである。
しか しなが ら,ク ラワーの不均衡分析に みられ る この よ うは論点は それぞれ
疑問な しにはす まされ ない。第1の 点にか んしていえば,確 かに ケインズは不
確実性を重視 したが,そ れはた んな る情報 の不完全性 として取 り扱われてい る
のではない。不確実性 が貨幣的生産経済 の もっと深奥に横 たわ る もの と認識 し
ているのであ る。第2の 点に かんして,ク ラワーが ケイ ンズのマ クロ動学ヘ ミ
クロ的市場 調整 の側 面を時間的経過 を伴 うもの として把握 しよ うとす る意図は
高 く評価 され るが,た だ ちに生ず る素朴 な疑問は,現 実社会に なにゆ えか くも
長期にわ たる大量 の失業が存在 し うるか とい うことである。 こ うした失業をや
がて完全 雇用 に到達す るたん なる調整過程 として把握す る ことが,ケ インズ本
来の意図 とは異 なる ように思われ る。 さらに第3の 問題 について,ケ インズは
少な くとも有効需要 が価格 と数量(所得)の変化に吸収 され る ことを認め て いた
のである〔8,。
ここで,こ うした疑 問に答 えるため,さ らには これ か らの議論をすす め る う
えで重要 な二 つの問題 を提起 してお こ う。一つは,ケ インズ再解釈 をめ ぐる方
法論一 と りわ け不確実性 ない し期待 の取 り扱 い一 をめ ぐる問題 であ り,い
ま一つは,モデルを構 築す るさいの理論的抽象化 の レベ ルをめ ぐる問題であ る。
まず第1の 問題か ら考察 し よう。すでにふれた よ うに,不 確実性 ない し期待
要因は ケインズ経済学 の核心を なしてお り,ク ラ ワーがその要因を重 視す る点
で一定の評価が なされ よう。 しか し,ケ インズの意味での不確実性は,た んに
情報の不完全性一 クラワーの表現に よれば,満 た され ざるシ ャンペ ン需 要を
どのよ うに して市場に伝達す るか{9)一一一として のみ考 え られ て い る の で は な
い。 クレー ゲルお よび ダビ ッ ドソンに よれ ば,不 確実性の もとでの期待の取 り
扱いにかんして新古典派 とケインズとの間には,以 下にみ られ る よ うに基本的
な相違があ るロの。新 古典派 の手法に よれ ば,ま ず不確実性 ない し誤 った期待が
存在しない完全確実性 の世界を想定 し,そ の後で さまざまな度 合 で不確実性要
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因を体系に導入 してい く。 これ に対 して,ケ インズは不確実性や誤 った期待が
常に存在す ることを前提に し,そ の うえで期待 の性質や体系へ の影響について
異 なる仮 定を設け るの である。 したが って,両 者 の相違点は,分 析対象 とす る
「経済についてな され る諸仮定」に あるのでは な く,「経済 におけ る諸期待 につ
いてなされ る諸仮定」 にあるのであ るan。
こうした 「期待」 の取 り扱 い方の違いは,さ らに新古典派 とケイ ンズのモデ
、
ルの基本的性格 の相違 とな って現われ る。 クレー ゲルに よれ ば,ケ インズは き
わめ て不確実 な経済を 「飼 いならす」 ために,期 待について なされた諸仮定に
お うじて次 のよ うな三 つの均衡 モデ ルを想定す る岡。
モデ,.国 長期鰭 ㈲ 醐 雛(・)長 ・鞠 待の相酢 用
静態均衡モデ川 所蜘 水準で不変1実現される 独立




それぞれ のモデルの内容 と特性 を要 約 し よ う。 まず,静 態均衡 モデル(the
modelofstaticequilibrium)では,長 期期待 は特 定の水準 で一定 であ り,短 期期
待 に反応 しない。 だか ら,い ったん所与 の長期期待の状態の も とで描かれた総
需要関数 および総供 給関数 は不変 であ り変移 しない。 したが って,体 系は即 時
的に有効需要点に動 いてい くであろ う。定常均衡 モデル(、therriodelofstati・nary
equilibrium)では,長 期期待 は これ まで と同様に不 変で あ り,短 期 の期待はず
れが長期期待 とは独 立だ と仮定 され てい るか ら,関 数関係は特定化 できる。 し
か し,短 期 の期待 はずれを経験 した企業家は,有 効需 要点にかんす る期待 お よ
び雇用 決意 を試行錯誤に よって修 正し うる。つ ま り企業家は総供給 曲線それ 自
体 は変移 させず,そ の曲線 上の位置 を変 え る で あ ろ う。 移動均衡 モデ ル(the
modelofshiftingequilibrium)では,長 期期待 の 変化 に よって 総需要 曲線 ・総
供給 曲線 それ 自体変移す る。 したが って,こ のモデルは時間をつ うじて絶 えず
変化 しつつあ る均衡を求め る経 済であ る。
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この よ うな 「期待」の取 り扱 いにか んす る新 古典派 とケイ ンズの相違か ら,
理の当然 として両者 の均衡概念 も異 な って くる。 クラワーをは じめ とす る多 く
の不均衡論 者は,『 一般理論』 を不完全雇用均衡 ではな く不完全雇用不均衡 の
状態を解 明す ることにあ った と理解す る⑬。 しか し,ケ インズ 自身は期待 の影
響をいろいろ 「飼 いならす」 ことに よって三つ の均衡一 もちろん これが完全
雇用均衡を保証す るとは限 らない一 に達す ること を認めたのであ るa4。この
均衡概念 の違いは きわめ て重要 な経 済の基本的認識にかかわ るほ どの問題 であ
る。 とい うのは,不 均衡分析 の立場か らは長期にわた る失業 の存在 を単 なる調
整過程 の問題 として把握す ることにな り,ケ インズの認識 とは相異な るからで
ある。 こ うした観点か らクレーゲルが次の よ うに不均衡分析 を批判 しているの
は注 目に値 しよ う。
ケイン ズ理論 のい っそ うの展開は,ク ラワーや グロスマンの著作 に も,あ る
いは フェル プスや ア ローの著作 に も見出 しえない。ポス ト・ケインズ派の理
論に とって,次 のステ ップは不均衡 モデルでは な く,貨 幣的生産経済 の移動
均衡モデ ルである。 しか し,そ の まえに……定常的な貨幣的生産経済にかん
す る分析が行 なわれ理解 されなけれ ばならない。 とい うのは,そ の基礎 の う
えに完全 な移 動均衡モデルが理解 され るか らで あ る。「中立的」体系にかん
す る不均衡交換 の メカニ クメが,こ の課題に とってきわめて重要 であ るか ど
うかは疑わ しい。 とい うのは,そ れが 出発点で非 ケインズ的均衡 の特定化を
行な ってい るとい う単純 な理 由に よるのである⑮。
われわれ の課題 は,ケ イン ズの立場か ら貨幣的生産経済に おけ る市場理論を
構築す ることにあ る。
第2の 問題点に移 ろ う。上 の方法論上の相違か らむ しろ当然 のこととして,
完全確実性 の世界か らスター トす る不均衡 分析 の立場からは,現 実社会 の制度
的配置や組織的枠組 さらに市場形態 とは無関係に不均衡現象を説 明す ることに
なる。 これ に対 して,諸 期待の存在 を常に前提 とす るケインズ的立場か らは,
制度的 ・組織的枠組を明示的に しろ陰伏的に しろ無視 して経済を分析す ること
はできない。現実の社会 にみ られ る特 定の市場制度,組 織 お よび諸制約は,不
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確実性が存在す るとい う理 由でのみ実 在す るものだか らであ る賄。
ここで問題 にな るのは,経 済分析を試 み るさいに行 なわれ る理論 的抽象化 の
限度を どの よ うな レベルに定め るかであ る。理論的抽象化 とい うのは,モ デル
の構 造を単 純化す ることに よって,分 析対象へ の理解 と操作を容易にす るため
に行なわれ るものであ り,し たが って抽 象化はなにが基本的に重要 であ り,な
にが第2義 的な ものであ るかを判定す る基礎 となるもので あ るa"。経済を分析
す るさい,そ の分析対象にお うじて さまざまな抽象 の レベルがあ りうるであろ
う。た とえば,ロ ビン ソン=イ ー トウェルにみ られ るよ うに,資 本主義的 な生
産 様式 を 「人間 と機械」す なわ ち労働 と資本 の関係に まで抽象化をすすめ るこ
ともで きよ う㈹。 しか し,市 場理論を展開す るさい に は,抽 象の レベルを一段
引 き下 げて論 じなければな らないであろ う。 と くにそれ が金融理論 とのかかわ
りあいで論 じられ る ときにはなお さらであ る。金融理論 は一般に抽象 の レベル
を低 くして,一 歩現実 にそ くして分析す る ものだか らである。そ こで,わ れわ
れに とって問題 になるのは,市 場理論 を展開す る うえで抽象化 の限度を どの よ
うに考え るかであ る。荒教授は不均衡 理論が 「許容度 を越 えた抽象化」 に陥 っ
ていることを指摘 した うえで,次 の ように問題 提起 してい る。
しか し,ど の程度 の抽 象度 であれ ば許 容でき るかについて,わ れわれはい ま
.だ根本主義者的 ケインズ主義 の人 々か らは,何 らの発言 も開 いていないので
ある。資本主義経済 の仕組みを分析す るさい の抽象化 の程度に関す る議論,
これが,根 本主義的ケインズ主義 の立場を理解す るために必要 とされ る作業
なのであ るo%
われわれ の解明 しよ うとす るのは,ケ インズの市場理論を考察す るなか で,
貨幣的生産経 済に おける抽象化の限度 を具体的に明 らかにす ることである。そ












(10)P.DavidsonandJ.Kregel〔11〕お よび 」.Kregel[20]、ケ イ ン ズ解 釈 を め ぐっ て 多 くの
論 争 が な さ れ て き た が,ケ イ ン ズ の 「方 法 論 」 そ の も の を 直 接 取 り上 げ た 論 文 は 比 較 的 少 な い 。
ダ ピ ッ ド ソン と ク レ ー ゲ ル は 上 の 論 文 で きわ め てi注 目す べ き方 法 論 を 展 開 し て い る。 また 菱 山
[15]はケ イ ン ズ の 『確 率 論 』 に ま で さか のぼ っ て,ケ イ ン ズ理 論 に お け る 「不 確 実 性 」 概 念 を
明 確 に さ れ て い る 。
な お,ダ ビ ヅ ドソ ン と ク レ ー ゲ ル の 共 同 論 文 は 未 公 刊 の デ ィ ス カ ヅ シ ョ ン ・ペ ー パ ー で あ る





(14)パ テ ィ ン キ ン の 均 衡 概 念 の 語 義 学 上 の誤 りに つ い て は,P.Davidson〔7〕を 参 照 。
(15)J.Kregel〔20〕,p≧220.・
(16)「不 均 衡 分 析 」 を 取 り上 げ た 多 くの 論 者 は,必 ず こ5 ,した 制 度 お よ び 市 場 組 織 を 過 度 に 抽 象
化 す る こ とに 対 し て 疑 問 を 投 げ か け て い る 。 し か し,そ れ を 具 体 的 に 市 場 理 論 の な か で 必 ず し も
展 開 し て い な い 。
(17)こ の 問 題 を レ イ ヨ ン フ ー プ ドは 「集 計 構 造 」 と し て 問 題 提 起 し て い る 。A.Leijonhufvudi
〔21〕,chap.III.
(18)J.RobinsonandJ.Eatwel}〔30〕,chap2.
(19)荒 憲 治 郎 〔2〕,36ペー ジ 。
3ケ インズの市場理論
3-1貨幣的生産経済におけ る 「市場」の性格
貨幣的生 産経済 では,将 来が不確実であ るか ら,期 待 の状態は予測 で きない
ような急激 な変化 を引き起 こし,市 場交換 のシステ ムはた えず激 しい不安定に
さらされ るであろ う。 しか しなが ら,こ の ようVに市場が不安定だ として も,同
時に,交 換 過程の規則的な反復 を可能にす るようななんらか の安定化要因が存
在するに ちが いない。 「われわれ の生活 してい る経済体系は,産 出高 お よび雇
用にかんして激 しい変動に さらされてい るけれ ども,は なはだ し く不安定 な も
のではないω」。ただ注意 しなけれ ばな らない ことは,こ うした市場交換のシ入
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テムの相対 的な安定性を認め ることが,ワ ル ラス的 オー クシ ョン市 場にみ られ
る よ うに,市 場交換 システムのなかに価格模索 の メカニ ズムが内蔵 され てい る
とい うことを主張 してい るのではない。 ここで市場 の相対的安定性 を主張す る
のは,す でに前節 で考察 した よ うに,不 確実 な経済を 「飼いな らす 」ため に考
え られた定常均衡 モデ ルにつ いて言 え るのであ づて,わ れわれが動態的 な移動
均衡 モデルに移 るや否や,経 済 の不安定性 を取 り除 くいか なるすべ もないであ
ろ う。
さて,市 場交 換 システムの潜在的不安定性に対処す るために,人 間は時聞 の
経 過 とともに期待 の状態を ホ メオ ・ス タテ ィヅクな ものにす る諸制度 を創 り出
してきたのである。 これ らの諸制度 とは,(1)現物市場 お よび先物市場,(2)貨
幣,(3)貨幣契約制度であ る〔2D。こうした諸制度 が継続性 を もちかつ秩序を もっ
て機能す ることに よ り,人 々は諸価格 の粘着性 ない し安定性 をを信 ず る慣性を
生 みだ して きた のであ る。 とりわけ市場理 論の観点 から,貨 幣契約制度の もと
で成立す る先物契約行為は,不 確実 な将来 を コン トロールす るため,こ れ まで
の ところ人間に よって工夫 された もっとも重要 な市場制度 である。
現実 の基本 的 な 市 場 形 態 は,先 物市場(forWardmarket)と現物市場(spot
market)よりなる。 これ らの市場 の性格 についてい ま少 し詳 し く考 察し よ う。
先物市場 とい うのは,あ る将来 の特定 期 日に支払 いお よび財 の引渡 しを必要 と
す る契約取 り決め の行 なわれ るすべ ての市 場の ことであ る。 したが って,こ こ
でい う先物市場 は通常 の商 品取引市場 にみ られ る先物取 引だけを意味す るので
は な く,経 済の経 常的生産 フ ローを含 むす べての取 引は,本 質的に先物市場に
よって取 引 され るのである。企業家た ちは,生 産 には不 可逆 的な経済時間 の経
過 す ることを知 って いるので,投 入物 の将 来の コス トを確実 な もの とす るため
先 物契約 を結ぶ のであ って,一 般均衡論者が想定す る 「再契約」 を忌み きら う
の であ る。 この先物市場 の典型的な ものとして,固 定実 物資本財市場 と労働市
場が あげ られ よ う戌
これに対 して,現 物市場 とは既存 の耐久財 ス トックにかかわ る もので,即 時
払 い と財 の直渡 しの取 引の行なわれ る市場 の ことである。一般に,あ る資産が
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転売 可能 な もの(すなわち価値貯蔵物)として保有 され るためには,そ の資産 の十
分に組織 された継続的 な現物市場が存在 しなければ ならない。 こ うした発展 し
た現物市場 は,あ る将 来の未確定 期 日まで経常的な諸資源 の委託 を引 き延 ばす
「安全性」 を求め る人 々に対 して,「流動性」を準備す る ことがで き る。不確
実 な世 界において,現 物市場 が継続性を もち うるためには,残 りの売手お よび
買手 として行動す る ことに よって市場 を成立 させ る各種金融機 関の存在を必要
とす るであろ う。 これ らの金融機関が銀行組織 に近 い性質を有す る度合にお う
じて,こ れ らの機関は貨幣 の流動性に近似す る間接証券を発行す る ことに よっ
て,現 物市場 で取引 され る耐久財 の非流動性の リスクを減少 させ る。現物市場
の典型的 な ものは各種 の証券 資産市場にみ られ る。
いま,現 物市場 ・先物市場が十分に組織化 され継続的 な ものとして成立す る
ための条件 を要約 してお こ う(4}。
① そ の財が一般的に需要 され る商品であ ること。
② その財が規格化 できる ものであ ること。
③ 新 ・旧品 目の間に高い代替可能性を有す る こと。
④ その財 の現存 ス トックが年 々のフ ローと比較 して相対的に大 きい こと。
⑤ その財が耐久財 である こと。
⑥ その財が容量に比べて価値 の高い こと。
⑦ 必要 な場合に,残 りの売手 ・買手 として行動す ることに よって市場を成
立 させ る金融機関が存在す る こと。
明らかに,各 種 の財は異 なる度 合で これ らの特性を有 している。④ と⑤は現物
市場お よび先物市場が発展す るための必要条件 であ り,そ の他 の条件 は,両 市
場が どの程度組織化 され うるかを決定す る うえで重要 とな る。
以上 の考 察か ら明 らか な よ うに,貨 幣的生産経済においては,い か なる耐久
財について も二つ の別個 では あるが相互 に関連す る現物市場 と先物市場が存在
する。 これ らの市場は現代の貨幣経済 にみ られ る投機 活動に と って本質的 な条
件であ り,人 間 の努 力のかな りの部分 は こうした活動に費や され てい るのであ
る。
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3-2ケ イ ンズ と現物 市場 および先 物市場
経済に与 え る不 確実性 の影響 を重視 したケイ ンズが,こ うした現物 ・先物市
場 の態様をその理論体系に組み入れ よ うと試みた ことは想像 に難 くないであろ
う。 ケイ ンズは 『貨幣論』 にお いて,現 物 ・先物市場が 同時に存在す る ことを
認めて,次 の よ うに述べ て い る。「重要原料品 の組織的 な市場 の場合には,い
つ でも二 つの相 場づけが存在す る。 ……一つは直渡 しに かんす る ものであ り,
他は将来の時 目におけ る引渡 しにかんす るものであ る陶」。 さらに,ケ イ ンズ
は現物価格(spotprice)と先物 価格(f・rwardprice)との関係を論 じ,将 来 の価
格 が現在 の価 格 と等 しい よ うな正常 な状態 にお いては,現 物価格が 先 物 価 格
を上 回るいわ ゆ る逆 ざや(backwardation)の状態が生産 に とって必然 的に 生 ず
ることを指摘 し,こ れ ら二 つの価格(現在の現物価格と現在定められた先物価格)の
差 を 「正常 の逆 ざや(6}」(nornalbackwardation)と呼ん で い る。 投機家が危険
負担 の報酬 として受け とるこ とを期待 し うるのは,こ れ らの価格の差 である。
正常 の逆 ざやが生ず るのは,も しこの見込 まれ た報酬が あ ま りに も僅少であれ
ば,投 機家がすすんで危険を引受 け るだ けの価値 がないか らであ る。 こ うした
現 物 ・先物市場 の同時 に存在す ることを前提に して,い ま需要 の変化が生ず る
と,現 物市物 では直接価格が変化 し,か つ 先物 市場 では供給量 とフ ロー供給価
格 の変化が生ず るであ ろ う。その さい,も し生産 の懐妊期 間が与 え られてい る
な らぽ,先 物市場 での価格 と供給量 の変 化の相対 的大 きさは,短 期供 給曲線の
弾 力性に よって決 まるのであ る。
この よ うに 『貨幣論』におい て,ケ イン ズは先物市場 を流動資本 の分析に限
定 して考察 してい るけれ ども,さ きに定義 した よ うに,こ れを前 もって与えら
れ るすべ ての注文お よび長期契約を も含む もの と考 えて よいであろ うく%た と
えぽ,近 代的労働市場におい て,雇 用 契約は もっぱ ら貨幣賃金に よる先物契約
に よって なされ る。 こ うした先物 契約 に よる労働の長期 固定性が市場理論 に と
ってきわめ て重要な意味を もつ ことは,や がて明 らかに され るであ ろ う。
ケインズは 『一般理論』 で先物市場 の理論に多 くの研究を さいてい るが,こ
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れが本来予想理論に属す る一つ の論題 であることか ら,当 然 の こ と と い え よ
う。 しか し,『一般理論』 では フ ロー分析の視点 か ら,新 たな財貨 ・サー ビス
の生産 と価格 づけを取 り扱 った ので,フ ロー供給 価格ならびに資本財 や総産 出
物の数量だけが強調 され てい る〔8)。その結果,消 費財の現物 市場 を無 視 し,も
っぱ ら産 出物 フローと価 格が同時 に調整 され る先物市場 の分析 を中心 とす る。
こうした分析対 象の限定に もかかわ らず,ケ インズが常 に現物 ・先物 の両市場
を念頭に置いていた ことは,『一般理論』の論述か ら明らかである。不 明確 だ と
い うことで しば しば無視 されが ち な 第17章(および16章)は,おそ ら く他 の諸
章とは異な り,理論的抽象化を許容限度 まですすめ る ことに よって,貨 幣的生
産経済におけ る諸資産 の基本的性質を浮彫 りに しよ うとした もの とみ て よいで
あろう。 ここでは明 らかに現物 ・先物市場の同時存在が想定 されてい る。
貨幣利子率は 一 この ことは読者に想 い出 して もらいたい点であ るが 一 た
とえば一か年 先とい うよ うな,先渡 契約 の貨幣額が,かか る先渡契約額 の 「現
物」あるいは現金価格 とわれわれが呼び うるものを超過す る額の百分率以外
の何 ものでもない。 したが って,あ らゆ る種類 の資本資産について,貨 幣 に
対す る利子率 に類似 した ものが存在 しなければな らない よ うに見え るであろ
う{%
ケインズが以上の貨幣利子率にみ られ る現物 ・先物市場の関連を,さ らに資
産の三つの基 本的属性か ら一般化 している ことは周知 の ところであ る。 いずれ
にして も,ケ インズが 『貨幣論』お よび 『一般理論』をつ うじて,明 示的に しろ
陰伏的にしろ現物市場 ・先物市場をその市場理論の中核に据 えた ことは明 らか
であろ う。そ こで,い ま少 し詳 し く両市場 の メカニズ ムにつ いて検討 しよ う。
3-3現物市場 と先物市場 の メカ2ズ ム
現物市場は,定 義 に よ っ て,現 存す る耐 久財 ス トックの価格決定だ けを扱
い,他 方先物市場は耐 久財 の数量が短期 フロー供給に よって増加す ることを認
める市場 であ る。 したが って,現 物市場 で成立す る現物価格は,す べての需要
者に耐久財 ス トックを過不足 な く配分す る価格であ る。図3.1に.おいて,Dは
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耐久財 の需要表(ウィックステ ィー ドの留保需要を含む)を表わ し,8は 過去か ら引
き継がれた耐 久財 のス トック供給を表わ してい る。耐久財の ス トック需要表 と
ス トヅク供給表 の交点で現物価格 君 が決定 され る が,こ の現物価格 は超過 ス
トック需要がゼ ロ(D-S・=O)とな る価格で あ る。 もしこの耐久財 が再生産不
可 能な財 であれば,現 物価格 巳 は需要者間に残 品なしに ス トヅクを配分 す る
であ ろ う。 もし この耐久財が再生産可能な場合には,買 手がすす んで先物価格
で支払 う契約 を行ない,かつ財 の引渡 しまでの懐妊期間を待 と うとす るな らば,
耐久財 ス トックは新た な産出物 フ ローに よって増 加す る。同図 の ∫曲線は マー
シ ャ リアンの フ ロー供給 曲線 であ って,い ろい ろの供給価格 で提供 され る生産
量 を示 して い る⑳。 この フロー供給曲線 とス トック需要 曲線 の交点で先物価格
巳 が決定 され る。
ところで,こ のフ ロー供給 曲線は個 々の産業 に よって異 なるであろ うが,基
本的には二つ のパ ター ンに分け られ る。一つは新古典派 の価 格理論 の立場であ
る。 この立場 では,生 産者が短期利潤極大者だ と仮定 され てい るから,図 示 さ
れ てい るよ うに,∫曲線は平 均可変費用 曲線にそ ってゆるやかな右上 りの 曲線
を描 く。その場合,・Pmは同費用 曲線の最低点で あ り,最 低 フ ロー供給価格を
表 わ し て い る。いま一つは フル ・コス ト原理 に もとつ く価格理論 の立場 であ
る。 この考 え方に よれば,生 産能 力を よ り集約 的に利用 し始め る一定の 目標生
産量 まで費用曲線 は コンス
腰 タン トであ る。 し た が っ
Qs Q,Qs
図3.1
て,ぺ 曲線 は 目標生産量に
達す るまでは無限弾力的 と
な り,そ れを越え ると可変
費用 曲線に そ って右上 りと
な る。 この ことは図の点線
で描かれてい るよ うに,逆
数量
L字型 の曲線 とな るan。こ
うした フ ロー供給曲線 のパ
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ターンの相違の もつ経済 上のインプ リケーシ ョンについては,引 き続 き明らか
にせ られ るであろ う。
さて,以 上 のよ うな現物 ・先物市場 の一般的な説 明を もとに して,市 場の態
様につ いて考 えてみ よう。通常それ は(a)逆ざや 〈backwardation)と(b)順ざ
や(contango)に分 け られ るan。
(a)逆ざや
任意 の期首 にお い て,現 存耐久財 ス トックに対 す る現物価格 君 が先物価格
烏 を上 回る(巳〉巳)な らば,市 場 の用語 では逆 ざやの状態 である。君〉方 と
な るのは,耐 久財 の買手が,懐 妊期 間を待 って新 たに生産 され る財 を入手す る
よりも,財 の直渡 しに対す るプレ ミアムをすす んで支払 お う とす るか らで あ
る。 この状態 は図3.1で表わ され てい る。 いま需要がDか らD'ま で増大す る
ものとしよ う。現物市場 では,財 の数量は不 変の ままで,現 物価格 巳 が即時
に 罵 まで上昇す る。先物市場では,需 要 の増大に ともな って,ま ず先渡契約
の受注残高が増加 し,生 産者は雇用お よび生産を増加 し ようとす るであろ う。
その結果,先 物価格はPtからPf'まで上昇 し,引 渡 し 日には生産物を((12-Q・)
から(03-Q1)まで増加す る。先物市場に おい て,需 要の増大が先物価格 と生産
の増加 に吸収 され る割合は,フ ロー供給表 の弾力性に よって決 まる。
(b)順 ざや
現物価格 君 が先物 価格 巳 を下 回 る(君く乃)な らば,市 場 の用語 で は順 ざ
や の状態 とな る。順 ざや が生ず るのは,耐 久財のス トックが過剰 で,現 物価格
が異常に低 いが,将 来急激に上昇す ると予想 され るか らであ る。順 ざやには二
つの ケースが考え られ る。一 つは,現 存 ス トックは過剰 であ るが,期 末には耐
久財ス トヅクの正常 な消費がそ の過剰分を吸収す る程度においてのみ過剰な ケ
ースであ る。い ま一 つは,現 存 ス トックが大幅に過剰 なので現物価格が最低 フ
ロー供給価格 鳳 を も下回 り,期 末において も過剰分を吸収 し きれ ない ケース
である。 したが って,先 物価格は成立 しない。,
(1)J.M.Keynes〔19〕,p.249.(訳280ペー ジ)
《2)P.DavidsonandJ.Krege1〔11〕,P.16.
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《3)こ こ で い う先 物 経 済 は,ピ ッ ク ス の い わ ゆ る 「純 粋 先 物 経 済 」 で は な い 。 純 粋 先 物 経 済 で は
す べ て の 取 引 が 前 似 って 契 約 せ られ,将 来 の不 確 実 性 は す ぺ て の取 引 者 が あ た か も 「完 全 予 見 」
す るか の ご と く取 り除 か れ る か ら で あ る 。
(4)P.Davidson〔8〕,p.84,
(5)J.M.Keynes〔18〕,Vol.II,p.142(訳第4分 冊191-192ペー ジ)
(6)J.M.Keynes〔18〕,VoLII,P.144(訳第4分 冊194ペ ー ジ)
(7)J.R.Hicks〔14〕,pp.135-139.(訳L202-205ベー ジ)
(8)J.M.Keynes〔19〕,pp.135-139,pp.292-306.(訳151-156べ一 ジ,331-346ペ ー ジ)
(9)J.M.Keynes(19〕,p.222(訳249ペー ジ)
(10)A.Marshall〔23〕,pp.377-378(訳口,175--176ペー ジ)。 マ ー シ ャル は 需 要 と供 給 の 弾 力 性
の 違 い を 指 摘 した うえ で,供 給 の 増 大 の 程 度 が 供 給 の 弾 力 性 に よ って 決 ま る こ と を 明 示 し て い る 。




これ までわれわれは,ク ラ ワーの分析をつ うじて,不 均衡理論が市場理論 と
して 「許容度 を越 えた抽象化」 である ことを指摘 してきた。 さらに,将 来が不
確実 であ り,諸 期待がたえず激 しい変化 に さらされ る現実 の経済において,現
物市場 ・先物市場が重要な役割 を演ず ることもみてきた。われわれに残 され た
課題 は,現 物 ・先物市場 の メカニズ ムを基礎に して,貨 幣的生産経済 におけ る
市場 理論 の抽象化 の限度 を明示す る ことである。 いいかえれば,ど の よ うに理
論 的抽象化を試み よ うと も,市 場 モデルに含 まれなけれ ぽな らない ものはなに
か,と い うことであ る。わ れわれは次 の3点 について抽象化 の許容限度を示 し
たい と思 う。
eelic,資本主義的市場 交換 のシステムは,本来,すべ ての生産要素を商 品化
す る ものだか ら,市 場理論 は少な くとも原理的にすべ ての耐久財 を同一 モデル
で説 明 し うるものでなければ ならない。一 般に,封 鎖経済を前提 とす るモデル
には,資本財,消費財,労働,証券資産,貨幣 の5資 産 が含 まれ るか ら,市場理論は
これ らの資産 を同一 のレベルで説 明し うる ものでなければな らないであろ う。
第2に,資 本主義経済の成立 をみ るのは,本 来,市 場交換 の システ ムが生産
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過程 を も包摂す るときであるから,市 場理論は価 格形成やその変化を取 り扱 う
だけでな く,同 時に有効需要や資本蓄積 の変化の プ ロセスを少な くとも萌芽的
に内包す る もの でなけれ ばな らない。
第3に,資 本主義的 な市場交換 のシステ ムが,価 格 ・有効需要 ・資本蓄積 の
鼎立的動 きをす ることか ら,必 然的 な結果 として,市 場理論は価格 の数量 の同
時的 な変化を説 明 し うる ものでなければ ならない。 このことにか んして,最 近
しばしば ケインズ理論 の特徴が数量調整に あ る とす る見方 が一般化 しつ つ あ
る。 しかしなが ら,こ うした ケインズ理解は,三 者 の鼎立的動 きを当然 のこと
とみなす立場 か らは,ど う控 え 目にい って も非現実的 であ ろ う。 少な くともケ
インズ自身は完全雇用水準以下 の状態において も,「有効需要増加は,一 般的
にい って,一 方 では雇用量の増加を もた らし,他 方 では諸価格の水準を騰貴 さ
せ ることに よってその影響 力を消失 して ゆ くfl}」ことを認め ていたのである。
われわれは以下において,現 物 ・先物市場の メカニズ ムを用いて,こ れ ら三
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さて,ケ インズは貨幣経済に おけ る投資財生産 が,こ うした先物市場 におけ
る資 本財 の需要価 格 と資 本財 の フロー供給価格(あるいは置換費用)との比較 に よ
って決定 され るもの と考 えた。す なわ ち,
い まQrをr時 に おけ る一資産 からの予想収益 とし,drを経常 利子 率に よる
r年後の一 ポン ドの現在値 とす るならば,ΣQ,drは当該投資 の需要価格であ
る。そ して投資exΣQ,d.が… …投資の供 給価格に等 し くな る点 まで続 け ら
れ るであろ う。他方,も し Σ鈷4rが供給 価格に達 しないな ら ば,当 該資産
への経 常投資は起 こ りえないであ ろ う②。
さらに,こ こで強 調してお きたい ことは,通 常 のケインジアン ・モデルにみ
られ る誤 った投資決定についてで ある。 ケインジアン ・モデルでは投資 の限界
効率 と利子率 との比較考量に よって投資が決定 され るもの とす るが,ケ イ ンズ
は こうした考えをは っき り否定 してい ることで あ る。「提 供 され る資本財 と需
要 され る資本財 との間 の均等化は資本財の価格に よって もた らされ るのであ っ
て,利 子率に よるのではない(3)」。
この ような ケインズの資本財需要 ・供給 メカニズ ムを図示 したのが第4図 で
ある。資 本財の ス トック需要表Dkは,さ まざまな要因に よ って決定 され るであ
ろ うが,単 純化 して資 本 財 価 格 耳,期 待利潤率 φと割 引率Zの 関数だ としよ
う。すなわち,Dk=fi(P,,φ,i),ただ し五'几<O,五'φ>0,f'i〈e.資本財 のス
トック供給表S,は,どの時点を とって も過去か ら引き継がれた現存資本 ス トッ
ク量であ るか ら,図では垂線で描 かれ てい る。資本財の フ ロー需 要 砲 は,単 純
化 のために現存資本 ス トックの減耗分に等 しい もの と仮定す る。 それゆ え図で
はDkと 平行に描かれ てい る。 資本財 の フ ロー供給Skは,さ まざまな予想布場
価格の もとで資本財産業 に よって生産 され る資 本財 の産 出量 を表わ してい る。
さて,以 上 の資 本財 の需給 モデルを現物市場 ・先物市場 の枠組の中で考 えて
み よう。い ま任 意の期 間の期首 に,現 存 資本 ス トヅクに対す るス トック需要価
格あ るいは現物 価格Peが,図4.1(a)にみ られ るよ うに,短 期 フP一 供給価格
あ るいは先物価格P,を上回 る(Pe>Pf)ならば,す でに定義 した よ うに,市 場
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正常である。逆 ざや の状態 の もとでは,当 該期 間中の産 出物 フローは生産過程
での減耗分K3-K2を 上回 り,純 投資K2-K1は 正 とな る。 この よ うに逆 ざや
は資本蓄積 お よび成 長に関連す る。
これに対 して,期 首において現物価格が先物価格を下 回 る(具く葛)な らぽ,
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市場 は順 ざや状態 とな り,資 本 ス トックは過 剰であ り,そ の期間 中現存資本 ス
トックの削減が生ず るであろ う。資本財産業 の順 ざやには二つ のヶ 一 ス が あ
る。一つは,図4.1(b)に示 され るよ うに,期 末 までに正常 な 「減耗」 に よって
過剰分 を取除 く程度 でのみ,現 存資本 ス トックが過剰 な ケースであ る。 したが
って,当 該期聞 の粗投資(K3-K1)は正であ るが,純 投 資は(K1-K2)だけ負
とな る。 いま一つは,図4.1(c)に示 され る よ うに,現 存 ス トックが非常 に過剰
であ り,期 末に おい てさえ過 剰分が吸収 され ない ケースで ある。 したが って,
粗投資はゼ ロとな り,負 の投 資は減価償却 率に等 し くな る。 この状態 では,現
物価 格は最低 フロー供給価格 を下 回る(Pe<Pm)から,総 資本財需要曲線 と総
資本財供給 曲線は交錯せず,短期 フロー供給 価格を特定化す る ことは できない。
これ まで資本財 を現物 ・先物市場の仕組みにかかわ らしめ て考 察 してきたが,
他 の諸資産 について もこれ と同 じメカニズ ムを用い て説 明す ることがで きるω。
い ま,労 働市場について考 えてみ よ う。 もし奴隷制度 が存在す るな らば,奴 隷
市場 で成立す る現 物価格 は奴隷 をその需要者 に過不 足な く配分す る価格 となる
であろ う。 しか し,い うまで もな く近代 的労働市場 は,貨 幣 賃金に よる先物契
約 に よってな され る。す なわ ち,労 働 者は,も し長期間 の雇 用契約を確保す る
ことがで きれ ば,彼 の労働 の将来 の販売量 を 「売 りつ な ぐ」 であろ う。 また彼
の雇主は,も しこの特定 の被用者 の代 りを求め る ことが困難 であれば,「 買い
つ な ぐ」のであ る⑤。 この よ うに,現 代の経済におい ては,貨 幣賃金 契約 は ど
こに でもみ られ る先物契約 の典型 的な ものであ り,し か も貨幣賃金契約の存続
期 間は,正 常にはほ とん どの耐 久財生産 の懐妊 期聞を越え てい る。 こ うした長
期貨幣賃金契約に よる労働 の固定性は,市 場理 論に とってきわ めて重要 な意味
を もってい る。 と くに資本 と労 働はおのお の独 自の事柄 では な く,企 業組織 の
なかで相互 に関連 してい るか ら,先 の資本財需給 モデルに労働 用役をはめ込 ん
で,そ の含意を明 らかに しよ う。
す でにみた よ うに,資 本財 の現物市場 では,あ る需 要 の変化に と もな って,
現物価格が即時に調 整され る。他方,資 本財 の先物市場 では,需 要 の変化が生
ず ると,そ れは先物価格お よび生産量 の変化に よって調整 され る。 こ うした先
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物市場での価格 と生産量の変 化の相対的な大 きさは,フ ロー供給表 の弾力性 い
かんに よって決 まる。 したが って,こ の弾 力性が大 きければ大 きいほ ど,資 本
財生産企業 に よる新た な生産お よび雇用量が増大す るであろ う。そのさい,個
々の企業 の 日々の産出高お よび雇用量は,「将来におけ る生産費 お よび売 上 金
額にか んす る経常期 待(6}」に照 らして決定 され る。生産 に は 時 間 が か か る の
で,企 業家は投入物 の将来 の コス トを確実な もの とす るため先物契約を結び,
また将来 の価格 と収入を確保す るため売 買契約 を結ぶ のであ る。
ここで問題に なるのは,企 業家 が予想す る生産費 したが ってその供給 価格 で
ある。生 産費 の主要 な費用構成 は,賃 金,原 材料費お よび利潤 のマーク ・ア ッ
プよ りなる。い ま利潤 のマー ク ・ア ップ率を一定(しばしば10%といわれ る)と
すれば,'供給価格を相対的に安定化 させ るのは,貨 幣賃金率 の 「粘着性」 であ
る。 ケインズに よれ ば,「諸 価格 の長期 の安定不安定は,生 産組織の能率 の増
加率に比 しての,賃 金単位(またはいっそ う正確にい うならば費用単位)の上昇傾向
の強 さに依存す る⑦」 ので ある。 こう し て,生 産性 と比較 され る貨幣賃金は,
企業家 の期待に織 り込 まれ るであろ う価格安定性にか んす る慣 習 に基 礎 を 与
え,企 業家が引 き続 き生産委託 を継続 し うる必要条件 である。 もし貨幣賃金契
約に基づ く価格の粘着性 にかんす る慣習性が破 られ るならば,自 由企業体制は
激 しい不安定性に さらされ,そ の存続す ら危ぶ まれ るであろ う⑧。
ケインズは 『一一般 理論』 において,し ば しぼ貨幣賃金率の粘着性を強調 し,
「貨幣賃金 が実質賃金 よりもい っそ う安定的 である こ と は,経 済体系が固有 の
安定性を もつための一条件{9}」だ とす るの も,上 述 の コンテ ックス トでの み 理
解され うるのであ る。 したが って,通 常 しば しぼ誤 って理解 され て い る の だ
が,ケ インズにみ られ る貨幣賃金率 の粘着性 の仮定は,フ リー ドマンのい うよ
うに,「価格水準 を固定す るために,体 系の外か ら何 ものかを持 ち込 まな け れ
ぽな らなか ったaQ」か らではない。 またパテ ィンキ ンに代表 され る新古典 派 の
理解す る ように,緬 格硬直性 が新古典派的な市 場モデルの特殊 ケースー いわ
ゆる弾力性ペ シ ミズムの 「ケィンジアン ・ケー ス」 一 としてでは な いao。実
に,ケ インズの世 界では,諸 先物契約お よび粘着的貨幣賃金率が経済 システム
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の存続可能性 ならびに安 定性に とって不 可欠の もの として把握 され ているので
あ る働。
4-3価格 ・有効需 要 ・資本蓄積の相 関
す でにわれわれは,固 定資本財 市場 において現物価格 が先物価格を上回 る逆
ざやの状態 が資本蓄積 または経済成長 に とって必然 である ことをみて きた。 ま
た市場 での競争がたんに価格をめ ぐる競争 ではな く,投 資 をめ ぐる 競 争 で あ
り,し たが って市場的交換過 程が価格 ・有効需要 ・資本蓄積 の鼎立的 な動 きを
す るものである ことも指摘 して きた。 ここで,資 本財需給 モデルに経済的時間
を導入す ることに よって,こ れ ら三 者の相 互連関を浮彫 りに しよう⑬。
まず最初 に,企 業家 の将来 の有効需 要点 にかんす る長期期待が変化 しない場
合を考えてみ よ う。図42にみ られ るよ うに,今期Z1におい て資本財 の現物価格
巴 お よび先物価格(あるいはフロー供給価格)P}が決定 され る。 この状態 はP;>P;
であるか ら逆 ざ や で あ り,こ の場 合K2-K,だけ純投資が なされ,資 本蓄 積
率はK2-K1/K1となる。62期の資本財 のス トック供給 は,新たにK2-K1だけ
付加 されたか ら,K2上に垂線 で描かれ る。 い ま企業家 の長期期待は不 変だ と仮
定 してい るか ら,t2期のス トック需要表はtl期の需 要表Dkと 同 じであ る。 し
たが って,t2期の現物価格 躍 は,図 示 されてい るよ うに,tl期の先物 価格P;










因が変化 しない と予想 され るな らば,timeの先物価格P}は,ε1期におい て 予
想 され る ら期 の現物価格 巧 を反映す るのである。 しば しば指摘 さ れ る よ う
に,先 物価格は正常 には将来 の予想現物価格の 「最良の現在評価」だか らであ
る。
次に,企 業家 の長期期待 が変 化す る場合を考えて み よ う。い まtl期の期首
において,な ん らか の要 因一 た とえ予想収益率 一 の変化に よって,企 業家
の有効需要点にかんす る長期期待 が変化す る もの としよ う。期 待の変化が一時
的なものでな く長期期待 に影 響す る場合には投 資に影響す るか ら,資 本 財に対
する市場需要 曲線は右方に シフ トす る。新 たな需 要曲線はD'+dk'とな る。
この有効需要点にかんす る期待 の変化に よって生 じる需要 曲線 の変移は,価
格や資本蓄積に どのよ うな変化を もた らす であろ うか。timaの資本財の現物価
格 吾 は ス トック需要表 の右方へ のシフ トに ともな って即時的に 匂'ま で 上 昇
す る。 またtimaの先物価格P;は,市 場需要 曲線 の増加に ともな う価格差益 を
お り込 んで,司'ま で騰 貴す る(巧 く耳')であ ろ う。そ の結果,新 たな資本蓄
積率は 鴎 一K1/Klとな り,当 初 の蓄積率 よ り大 となる。す な わ ち,属 一K・/
K1>K2-K1/Kl。さらに,'t2期の期首におけ る資本 ス トック量は増 大 し てKS
とな り,先物価格が将来 の予想現 物価格 の 「最 良の現在 評価」である とすれば,
t2期の現物 価格 巧'はt、期 の先物価格P}'と等 し くなる(巴'=P7>P『=Pカ。
要約す ると,現 物価格が一定 の プレ ミアムだけ先 物価格を上 回わ る場合に,
資本蓄積が進行す る。 なぜな らば,こ の現物価格 と先物価格のギ ャ ップが存在
するか ぎ り,資 本財 の購入者は先物を買い続 け よ うとして,資 本財生産者に注
文を発す るだ ろ うか らである。 そのさい,期 間当 りの蓄積率は資本財生産者 の
供給の弾力性 に よって決 まる。 また,企 業家 の有効需 要点にか んす る長期期 待
の変化は,直 接資本財 の現 物価 格に影響 を与 え,そ れに よって現物価格 と先物
価格の値開 きを増大 し,上 に示 した メカニ ズムをつ うじて生産率お よび蓄積率
に影響す る。 この よ うに,市 場的交換 のシステムは,価 格 ・有効需要 ・資本蓄
積の鼎立的な動 きの うちに,対 立 ・葛藤をは らみなが ら進行す るのであ る。
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4-4価 格調整 と数量調整の同時的進行
す でに考 察 した よ うに,ク ラ ワーの二重 決定仮説は,需 要供給 の一致 しない
不均衡状態 の もとで,価 格体系を変 え ること な く,数 量(所得)調整 に よって消
費を再決定す る過程 を示 した ものであ った。 そ うい う意味 では,ク ラワーの理
論 は数量不均衡 モデル ともい うべ きものであろ う。 こ うした観点を よ り明確に
打 ちだ した のが レイ ヨンフープ ドであ るa4。レイ ヨン フープ ドに よれ ば,ヶ イ
ンズ経済学 が真に問題 にした のは,価 格の変化が市場 を均衡化 させ る よ うに即
時 的に生ず るよ うな動学的調整過程 にあ るのでは な く,数 量調整に焦点を集中
した のであ り,生 産者に よる数量調整は乗数分析 に要約 され る不安定 な フ ィー
ド・バ ックめ過程 一 所得制約過 程一 をひき起 こす のである。 こ うした累積
的 な不均衡過程 が生ず るのは,各 取引者が均衡 価格な らびに均衡取 引量につい
て の完全 な情報を うるための情報 コス トを必要 とす るか らだ とす る。 こ うして
ケインジ アンの巨視的シ ステムでは 「マーシ ャ リアンの価格調整 と数 量調整 の
ス ピー ドの順序は逆転 してい る㈱」 とす るのであ る。
最近 では,レ イ ヨン ブー ブ ドの 「価格調整 と数 量調整 の逆転 」 とい う考え方
が 多 くの論者 のなかに定 着 し,こ れに基 づいた ケインズ再解釈が数多 くな され
て い る。そ の極端な例 が フ リー ドマンにみ られ る。 フ リー ドマンに よれば,ケ
イ ンズはその分析方法では真のマーシ ャ リアンであ っ た が,「ケインズがマ ー
シ ャルか ら逸脱 したのは一 しか もそれは重要 な逸脱 であ ったが,価 格 と数量
に 当てがわれ る役割 を逆転 した ことであ るロ㊦」 とす る。 フ リー ドマンは こ う し
た 「価 格調整 と数量調整 の逆転」 とい う考え方 をその極 に まで押 しすすめ て,
ケイ ンジ アン に よ るP=Poの仮定 一 いわゆ るmissingequation-一一 として
問題提起す るのであ る働。
以上の よ うな,ク ラワーに端 を発 し,レ イヨンフー プ ドに よって継承 ・発展
された ケインズ再解釈が,ケ インズ自身 の意 図す るところでない ことは,こ れ
までのわれわれ の行論か らす でに明らか であろ う。少な くともヶイ ンズは,「諸
価格 は需要供給 の状態…… と くに,限 界費用の変化 と短期供給 の弾 力性 とい う
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……素朴な しか し平明な概念08」に基 づいて,価 格 と数量が同時に調整 され る
メカニズムを解 明 しようとした のであ る。 このこ とを これ まで用いて きた現物
市物 ・先物市場 の メカニ ズムを用 いて よ り鮮 明に しよう。
す でにみた よ うに,現 物市場 では需 要が変化す ると即時的 な価格調整だけが
生 じ,一 方先物市場 では価格調整一 先物価格の変化一 と数量調整一 財の
生産お よび雇用量の変化一 が 同時に生ず る。 その さい,先 物市場 での価 格調
整 と数量調整 の相対 的な大 きさは,短 期 フロー供給表 の弾力性 のいかんに よっ
て決 まるのであ って,そ れ を一義的に確定す る ことは できないのである。 もし
ネオ ・ケインジア ンの価格決定理論の想定す るよ うに,供 給 の弾 力性が きわめ
て大き く,か つ フ ロー供 給価 格の費用構成一 生産性に比 しての貨幣賃金率お
よび利潤のマ ー ク ・ア ヅプー が粘着的 な場合には,需 要 の変化に対す る調整
は価櫛 こよって ではな く,も っぱ ら産 出物に対 してな され るのである。その結
果は,フ リー ドマンにみ られ るよ うな ケインズ ・モデ ルの カ リカチ ュアー的理
解となるであろ う。他方,新 古典派 の価格理論 の想定す るように,供 給表 が非
弾力的であるか あるいは供給価格 の費用構成が需 要の変 化にきわめて感応 的だ
とす る場 合に は,需 要 の変化に対す る調整は産 出物 フ ローに よってではな く,
もっぱ ら価格 に よってな され るのであ る。
いずれ の場 合に も,問 題に され ているのはたんなる価格対数量 の相対 的調整
速度ではない。生産に時間 のかか る不確実性 の世界 では,諸 貨幣契約に よる先
物市場での取 引が,定 義に よりフ ロー供給概 念に結びつけ られ,こ の基礎には
生産性現象 と貨幣賃金率の関係 があるのであ る。 この ことにかん して,レ イ ヨ
ンフープ ドが最 近の論文 の中で次 のよ うに述べ てい ることは注 目に値 しよう。
ケインズ理論 にか んす る最近 のほ とん どの著作 が,私 自身を含 めて,ワ ルラ
シアンの視 角からその理論を検討 しよ うとしてい る。…… しか しケインズは
もとより価格一理論的 マーシ ャ リアンであ った し,ま た…… この事実 を単純
には無視 され ないo%
相対的な価 格調 整速度 と数量調整速度にかんす るマーシ ャリア ンのラング
付けの一 me的な逆 転を ケイ ンズに負わす のは正 し くないua。
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《1)J.M,Keynes〔19),p.296(訳,336ペー ジ)
〈2)」.M.Keynes〔19〕,p.137(訳,153ペー ジ)
《3)J.M.Keynes〔19〕,p.187(訳,208ペー ジ)な お,J.Witte〔35〕は 投 資 が 需 要 価 格 の 利 子 弾
力 性 お よ び 資 本 財 フ ロー 供 給 の 資 本 財 市 場 価 格 弾 力性 に よ っ て 決 定 さ れ る こ とを 定 式 化 し て い
る 。 こ こ で の 利 子 率 の 取 り扱 い 方 が 通 常 の ケ イ ン ジ ア ン と 異 な る こ とに 注 意 され よ。
《4)ダ ピ ッ ドソ ン は 他 の 諸 資 産 に つ い て も,こ れ と同 一 の モ デ ル を 用 い て 説 明 す る。 労 働 用 役 に
つ い て は 〔11〕,Pp.20-30,証券 資 産 に つ い て は 〔8〕,pp.247-268,棚お ろ し 資 産 に つ い て は 〔lO)




〈8)こ う し た 観 点か ら,ダ ピ ッ ドソ ソ と ク レ ー ゲ ル は)'フ リー ドマ ン が す べ て の 労 働 契 約 を そO





















批 判 が内包 され てい るのである。
〈603)ケ インズ経済学における市場理論への視角31
まず第1の 抽象化 の限界 を示すなか で,わ れわれは資本 と労働 のか らみ合い
を論 じたが,こ こでは新古典派 の前提 とす る生産要素 あ可塑性(malleability)に
対す る批判 を暗 に含 んでいたのである。 しば しぼ指摘 され るよ うに,新 古典派
は生産要素 の可塑性ない し可変性 を前提 に して,そ の多 くの基本的命題を展開
するω。 い ま生産要素 の一つであ る労働 を取 り上 げてみ よ う。われわれ の 労 働
の先物市 場理 論か ら説 明 しえた ことは,貨 幣賃金率 での先物契約に よる労働の
長期 固定性が,企 業家 の期待 に織 り込 まれ る価格安定性にかんす る慣習 の基礎
とな るとい うことであ った。 この ことが実に経 済 システムの存続可能性 ない し
安定性に とって必要不可欠 のものであ ることもす でに指摘 した。新古典派の よ
うに労働 の固定性 と貨幣賃金率 の粘着性 を無視す るのでな く,こ れを市場モデ
ルの中に 位置づ け ることが,わ れわれ の分析 の一つ の 目的であ った。
われわれ の示 した第2の 抽象化の限度は,崩 芽的に しろ,市 場理論 が資本蓄
積の プロセスを包含す る ものでなけれ ばならな いとす るものであ った。 それ は
市場 での競争がた んに価格をめ ぐる競争 で は な く,投 資 をめ ぐる競争 で もあ
る,と い う単純な理 由に よるのであ る。 ここでは暗に投資理論 な き新古典派へ
の批判を含 んでいる。西部教授 の指摘す るよ うに,マ クロの次元では 「新古典
派モデルには投資関数が存在 しない」 し,ま た 「新古典派におけ る ミクロ理論
の諸前提か らは投資関数を導出で きない」 のであ る(2)。投資が経済 の主発 条 で
あることを考 えれ ば,そ の欠陥は批判な しにはす まされ ないであろ う。われわ
れの考察 して きた市場 モデル では,蓄 積は,現 物価格が一定の プレ ミアムだけ
先物価格を上回 るとき進行 し,期 間当 りの蓄 積率は生産者の供給反応の弾力性
に よって決 まる。需 要の変化が生ず ると,そ れは現物価格 と先物価格のギ ャ ッ
プを変化 させ ることに よって生産 率や蓄積率に影響 を与え るのである。
われわれが第3の 抽象化の限度 で示 しえた ことは,市 場 モデルにおけ る価格
と数量の調整が短期供給 の弾 力性いかんに よって決 まるとい うことであ った。
しばしぽ指摘 され るよ うに,新 古典派は 「経済活動の 「単位」期 間を適宜に 引
延ばす ことに よって,固 定的 なものの時間的変化を追跡す る代 りに,そ れ らを
適当に案 出された長い単位期 間の中で可変的 な もの とす る{3}」。 こ うした人工
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的 な期間概念が,ケ インズと新古典派 の相違点をたんに 「価格 と数量 の相対的
調整速度の逆 転」 に求め る考え方 の中に潜 んでい るのであ る。
こ うした人工的 な期 間概 念の使用は,す でにあげた フ リー ドマ ンの引用か ら
明 らかな ように,と くにマ ネタ リス トの分析の中に鮮 明であ る。 た とえば,ブ
ル ンナー=メ ルツ ァ ー は,「資産市場が,わ れわ れの分析 に とって適 当な時間
単 位の範囲内 で,資 産価格 の適切な調整に よって清算 され,生 産価格は生産物
市場 の均衡を十分維持す るように急速に調整 され ないω」 と想定す る。 こ うし
た仮定に立 って,マ ネタ リス トた ちは彼 らのモデルお よび政策 処方せ んを需要
の変化に対 す る価格 と生産物 の異な る反応速度に求 め るのであ る。 しか し,こ
うした恣意的 な期間が設 定 され うるためには,次 のいずれか きわめて非現実 的
な仮定が設 け られなければな らないc5}。す な わ ち,① 時間単位は生産物の懐妊
期間 よりも短 か く,し たが って生産 フローは仮定に よって無 関係であ る。 ②買
手は現物市場 では買契約に応ず ることかできるが,先 物市場 では生産 可能 な財
に対す る契約取 決めを結ぶ ことがで きない。
われわ れはす でに,生 産 に時間が かか る不確実な世界では,先 物市場が きわ
めて重要 な役割 を演ず ることをみ てきた。 多 くのマ ネタ リス トたちは,こ うし
た先物市場分析に とって欠陥のあ る単位期 間を用 い ることに よって,自 か ら奇
妙な結果にいた るモデルを構築 してい るとい うべ きであ る。
(1)宇 沢 〔31〕お よび 〔32〕,西部 〔24〕
(2)西 部 〔24〕,125-141ぺー・ジ 。
(3)西 部 〔24〕,126べ一 ジ。
(4)E.BrunnerandA.Meltzer〔4〕,pp.953-954.
(5)P.Davidson〔10〕,p.157.
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